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OPINION DE LA AU WR&WE@ESTION Y RESULTADOS

CENTRAL HIDROELECTRICA DE CALDAS S.A. E.5.P.

~CHEC E.S.P. -
A diciembre 31 de 2015

Manizales, 15 de julio 2016

Hemos realizado la auditoria sobre a gestion y los resultados de CHEC S.A. ES.P. cr_arrespondlente -al anoe
2015, la cual se efectud de acuerdo con las Normas Internacionales de Auditoria y de ‘I"rlabajos de
Aseguramiento, de conformidad con las leyes 142 de 1994 y 689 de 2001 y d_emés normas emitidas por la
Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios y la Comision de Regulacion de Energia y Gas.

La Administracién es responsable de la gestion y de los resultados de la Compania, nuestra requnsabllldad
consistié en: a) evaluar la gestion de acuerdo con los criterios, metodologias € indicadores deﬁrjlc_it_)s.por la
Comisién de Regulacion de Energia y Gas y por la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios; ©)
verificar la conformidad de la gestion con los requisitos legales, técnicos, administrativos, financieros y
contables del régimen de servicios publicos domiciliarios: c) verificar la calidad de informacién reportada a
través del Sistema Unico de Informacion — SUl - d) ldentificar y valorar los riesgos que puedan afectar la
prestacion del servicio; e) identificar e informar Ias situaciones que generen riesgo en la viabilidad financiera
de la Compafiia; y f) conceptuar sobre gl sistema de contral interno.

Nuestra revision provee una base razonable para emitir la opinién del auditor externo de gestion y resultados
" adiciembre 31 de 2015, 1a cual expresamos seguidamente:

Arquitectura organizacional: las actividades realizadas estan de acuerdo con el objeto social establecido en
los estatutos y las normas indicadas anteriormente. La empresa utilizd herramientas metodoldgicas que
garantizaran el seguimiento y monitoreo permanente al cumplimiento de sus objetivos estratégicos, entre las
gue se encuentran las auditorias internas programadas y los seguimientos a l0s planes de mejoramiento.

Viabilidad financiera: De acuerdo al anélisis realizado se advierte que las proyecciones financieras son
razonables, y se encuentran alineadas al plan empresarial y al plan de inversién que actualmente viene
gjecutando CHEC, las mismas se prepararon tomando como base el escenario macroeconomico de variables
como: PIB, IPC, TRM, IPP y TRM y otras como: el compertamiento historico de los ingresos y costos de
operacion, los supuestos regulatorios, el presupuesto ejecutado estimado durante la vigencia 2015.

Es importante sefialar que las proyecciones elaboradas por parte de la empresa para el horizonte del 2015 al
2034, parten de un estimado a 2015 y las mismas fueron elaboradas bajo parametros NIIF.

CHEC mantiene un monopolio natural en la distribucién y comercializacién de energia en el departamento de
Caldas y Risaralda, sumado al hecho que su base de clientes se encuentra concentrada principalmente en el
mercado regulado, le da cierta predictibilidad y estabilidad a su generacion de caja.

Con base en las proyecciones financieras se concluye que CHEC es viable financieramente en el corto,
mediano y largo plazo, esta afirmacién es valida de acuerdo con los supuestos utilizados y depende de que
no se presenten cambios adversos en las variables econdmicas empleadas en las proyecciones.

Aunado a lo anterior, la compafiia ha mantenida un sélido perfil crediticio, reflejado en el crecimiento constante
de su flujo de caja, endeudamiento bajo y liquidez holgada.
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Evaluacion de gestion y resultados: la SSPD tiene fijados cinco (5) indicadores de gestion los cuales
coresponden aquellos de tipo financiero definidos para las empresas generadoras, distribuidoras y
comercializadoras de acuerdo con la Resolucion 072 de 2002, modificada por la Resolucion (34 de 2004.

Considerando los resultados financieros obtenidos por la CHEC S.A.E.S.P., y el andlisis de los indicadores
con los referentes establecidos por [a SSPD, se advierte que a diciembre 31 de 2015, |a entidad no alcanza a
cumplir ninguno de los referentes indicados. No obstante la empresa cuenta con el flujo de efectivo necesario
para atender sus obligaciones a corto plazo.

Durante 2015 se presentaron factores externos como el fenémeno del nifio, que impactaron los resultados
estimados inicialmente por la entidad, dado que la administracion implementé varias estrategias como
desplazar mantenimientos para la vigencia 2017, realizar mantenimientos sin parada de plantas; ademas de
continuar con la gestion en la optimizacion de los costoes y gastos, con el fin de incrementan valor para todos
los grupos de interés, para los duefics, sin detrimento de los demas grupos de interés como trabajadores y
proveedores, entre otros; contribuyendo a la sostenibilidad y continuidad del negocio.

Adicional a lo anterior, durante la vigencia 2015 la E.S.P., adquirié un crédito para la ejecucion del plan de
inversiones, pasando de un endeudamientoe financiero de $118.485 millones en 2014 a $228.722 millones en
2018, situacion gue a su vez impacto los indicadores financieros aludidos anteriormente.

Al 31 de diciembre de 2015, CHEC presentaba un saldo de efective en suma de $29.708 millones descontando
los recursos de destinacion especifica, sumado al resultado del flujo de caja el cuai al cierre terminé en
$49.692 millones, es decir, que el mismo genera los recursos necesarios para operar la empresa y para cubrir
sus obligaciones a corto plazo.

Con excepcion de los indicadores financieros, los demds indicadores técnicos y administrativos cumplen todos
con los referentes establecidos por la Superintendencia de Servicios Publicos Domiciliarios, logrando que para
la actual vigencia los resultados sean mejores en comparacién con el pericdo inmediatamente anterior. En
este orden de ideas, y de acuerdo a los resultados presentados, se puede indicar que las gestiones Técnicas
y administrativas realizadas por la entidad, estan siendo adecuadas, lo que se traduce en el cumplimiento de
los indicadores y el mejoramiento de los resultados obtenidos en comparacién con diciembre de 2015,

Indicadores de nivel de riesgo: el calculo de los indicadores segun la clasificacion por nivel de riesgo se
realizd con base en la informacion de los estados financieros basicos certificados por el Representante Legal
y el Contador y dictaminados por parte de la Revisoria Fiscal de la Compaiia.

De acuerdo a lo indicado en el numeral 5.1.2 de la Resolucion No SSPD-20061300012295 del 18 de abril de
2006, el nivel de riesgo de |a E.S.P,, es bajo (A).

Es importante indicar que para la vigencia 2015, los indicadores analizados no son susceptibles de
comparacién con el periodo anterior, dado que hasta el 2014 la normatividad aplicada para el reporte de
informacién financiera era el régimen de contabilidad plblica y a partir de 2015 la entidad se encuentra en
aplicacién de las normas internacionales de informacién financiera. De ofra parte, los ingresos operacionales
obtenidos, el resuitado del Ebitda y los margenes de rentabilidad se ven afectados por las implicaciones del
fenomeno del nifio reflejandose en el incremento de los costos.

La CHEC S.A. E.SP. cuenta con una liquidez y solvencia necesarias para el apalancamiento de sus
inversiones y el pago de sus obligaciones a corto plazo, dado que cuenta con recursos disponibles para ello.
Es de indicar que el Ebitda, libera efectivo en cuantia de $108.822 millones.
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En conclusion y con base en los resultados de, los indicadores de nivel de riesgo, y los demas aspectos
analizados en nuestro informe, no observamos situaciones gue nos indicaran riesgos que puedan poner en
peligro la viabilidad y sostenibilidad de la Central Hidroeléctrica de Caldas S.AES.P.

INDICADORES FINANCIEROS

INDICADOR RESULTADO QRTENIDO REFERENTE CUMPLIMIENTO
2015 2015
Rotacion de cuentas por cobrar 69,56 dias 46,35 dias NO
Rotacién de cuentas por pagar 27,23 2523 NO
Razdn corriente 0,96 veces 1,93 veces NO
Margen operacional 18,24% 28,85% NO
Cubrimiento de gastos financieros 7,56 veces 10,74 veces NO

INDICADORES TECNICOS Y ADMINISTRATIVOS

INDICADOR RESULTADO OBTENIDO REFERENTE CUMPLIMIENTO
2015 2015
Relacién suscriptores sin medician 0,06 5 Sl
Atencion solicitudes de conexién 0,0% 0,0% Sl
Relacion reclamos facturacién 7.26 74 S!
Atencién reclamos servigio 0,00% 0,00% 5l ]

Calidad de la Informacién: Las cifras fuente para la elaboracién de los indicadores fueron tomadas de los
estados financieros basicos certificados por el Representante Legal y el Contador de !a S.A. E.S.P. y
dictaminada por la Revisora Fiscal designada, Erika Marcela Jaramillo Vélez en representacién de la firma
Deloitte & Touche Ltda., e! 10 de febrero de 2016, dado que a la fecha del reporte de la informacion al SUI
por la Auditoria Externa de Gestion y Resultados (9 de junio de 2016) no ha sido habilitada ia plataforma del
SUIl para el cargue de la informacion de plan de cuentas con corte a diciembre 31 de 2015 por parte del
prestador, considerando que los mismos se encuentran bajo normas internacionales de informacién financiera
NIIF, por pertenecer al grupo 1. No obstante, para la emisién de esta opinién se verificé que la informacion
que fue certificada porla E.S.P., en el SUIl el 11 de julio de 2016 correspondiera a la que sirvié de base para
la elaboracion del informe por parte de la Auditorfa Externa de Gestién y Resultados, cruzandoe a satisfaccion.

Sistema de Control Interno: Sin dejar de lado las limitaciones inherentes a la efectividad de cualquier sistema
de controlinterno, el cual puede afectarse por circunstancias externas o imprevistas, este mantiene un nivel
Adecuado.

JOSE ROBERTO MONTES MARIN

NEXIA INTERNATIONAL MONTES & ASOCIADOS S.A.S.
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